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貨幣理論と経済政策 (3)
2.3. ブレイクの外国為替理論
2.3.1. 実質為替相場と名目為替相場
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2.3.1.1. 実質為替相場と名目為替相場の規定因
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2.1.1.で，厳格地金派と穏健地金派の区別について述べた。そして，前
節 (2.2.)で，穏健地金派に於いて最も重要な人物であるソーントンの『紙
券信用論』を検討した。本節では，これもやはり穏健地金派に分類し得る
ブレイクの外国為替理論を紹介することにしよう。
(1)貴金属と外国為替手形
生産人口と生産活動を確保し続ける限り，貿易収支の不均衡は長さに渡
って持続し得ない，というのがヒュームの主張であった(1.1.2)。そして，
こうした考え方の土台を成すのが，物価 正貨流出入説であった。さて，
ここに「正貨 (specie)Jとは，本位貨幣のことであり，通常の用法では，
金・銀貨幣のことである。しかし，このような貴金属貨幣の送達には大き
な経費と危険が伴っており，それらを取り除くための手段が為替手形で、あ
る。ソーントンが『紙券信用論』の第2章で為替手形に言及していること
は， 2.2.1.1.で、見た通りである。
園内の取引に於いてすら，貴金属貨幣の実際のやりとりを出来る限り少
なくしようとする工夫が為されているわけであるから，貴金属貨幣の輸送
により大きな経費と危険が伴う国際取引に於いては，この種の工夫の必要
度はより大きい，と言わねばならない。
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銀行券の免換が停止されたのは，賢明な措置であった。しかし，危機が去
った後は，免換が再開されるべきであった，と。
さて，この免換再開要請にのみ注目するならば，ブレイクの主張は，ボ
イド，キング， リカードといった(厳格地金派の)人々の主張と大差ない
ものに見えてくる。そして，実際に，ボイド，キング， リカードも，ブレ
イクも共に，地金派に分類されてL、る。
とはいえ，ボイド，キング，リカードといった厳格地金派の主張と，ソー
ントンやブレイグによって代表される穏健地金派の主張との聞には，見過
ごされるべきでない差異も存在する。反地金派の主張を検討するに先立っ
て，第2章のここまでの部分で，厳格地金派と穏健地金派について述べて
きたことを整理しておくのが有益であろう。
2.3.3.2 リカー ド， ソーントン，フ守レイク
2.1. 3. 3.で、見た如くに， リカードは，先駆者のモデルに含まれる諸限定
や精妙さを全て取り除き，直裁的で単純な政策提言に到達している。リカー
ドにあっては，Q:紙幣の過剰発行は，直ちに，金価格の上昇と外国為替相
場の下落を惹起し，①他方，金価格が上昇したり，外国為替相場が下落し
ていたなら，それらは，紙幣の過剰発行の証拠に他ならない。①しかし
かくの如き結論は，紙幣の過剰発行以外の要因を全て無視することによっ
てのみ，到達され得るものである。
これに対して，ソーントンの議論はもっと精妙なものであった。そして，
特に注目に値するのは，不作(等の理由)によって貿易収支が短期的に赤
字になったような場合には，金の海外流出を黙って見ているよりは他に手
はない，とL、う主張である (2.2.2.2.参照)。
ブレイクの議論は，ソーントンの議論に比べて，その精妙さに於いてや
や劣るとはし、え， リカードの議論よりもはるかに優れている。ブレイクは
次のように述べている:
同 B1ake，Wi1iam， ibi比 pp.546-552. 
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続けるであろう。ソーントンがこのことを指摘している (2.2.3.参照)。
従って，手形割引の際の利子負担は，ただそれが存在するということだけ
では，紙幣の過剰発行の抑止要因とはなり得ないのである。
* * * 
真正手形学説そのものの当否の判定は先送りするにしても， 1"紙幣の過
剰発行は起っていない」とL寸主張と， 1"紙幣の過剰発行は起り得ない」
とし、う主張の論理的関係について，一言述べておきたレ。ヒルが以上の 2
つの主張を行っていることは，ヒルの議論の強靭さを意味するものではな
く，むしろ，その弱点を暗示するものである。
そもそも， 1"紙幣の過剰発行が起り得なし、」のであれば， 1"紙幣の過剰発
行が，実際に，起っているのか否か」の検討は不要である。こうした検討
が為されねばならなかった，ということは，真正手形学説が誤りであるか，
或いは，反地金派の「紙幣の過剰発行」の定義に欠陥があるか，いずれか
(もしくは，両方)である，ということを暗示している。
(3 )貨幣数量説の否定
1.1.1.で，ヒュームの貨幣数量説を論じた際に，貨幣数量説と言う時に
は，因果の連鎖は「貨幣量の増減が物価や財貨量に影響を与える」とL、う
方向に向いている，ということを指摘した。
ヒルは，これとは逆の因果の連鎖を主張する。
「紙幣が商品や全ての必需品の価格上昇の原因である，という一般の意
見には全く根拠がないということ中略-また，銀行券は流通に無理
やりねじ込まれるのではなく，人々の真の需要によってそれが要求され
る限りに於いて供給される一方，紙幣は，商品価格の上昇，商品量の増
加，或いはその両方の，原因ではなく，その結果であるということを，
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